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ものなのかを明らかにすることを目指す。   
本稿ではまず第二節で、通貨危機の基本的なメカ  
ニズムを整理した上で、通貨危機が時代と共にその  





































通貨・金融危機と関わるのかが明らかになる。   
第四節では第三節の分析を踏まえて、アジア通  
貨・金融危機を再発させない方策、またその原因で  





























伴う LM曲線の左方シフトや支出ブームに伴うIS  
曲線の外向きシフト、また資本規制の撤廃に伴う  
BP＝0曲線の下向き回転などが挙げられる。次に外  






































































ー96－   
起す可能性があるとするより広い視野のものも含ま  
れる。この後に取り上げる資本収支危機説もこの部  





























なかったのである。   
第三世代モデルは通貨危機の原因をアジアの「ク  








































一夕7＿   
現地銀行バランスシート悪化に伴う流動性不足から  
生じる銀行危機という双子の危機という形で進行す  







































































































































































































































とになる。   
図15は世界の国際債券11発行残高における各国  
発行額と各国通貨のシェアを示したものである。  




















































決するためにEichengreen et al【2003】では銀行融  
資も含みより多くの負債に関して捉えることができ  























ることができないとい う点だ。また二つ目は  






（i）自国通貨建て 長期 固定金利債券＝DI∬F  
（迫）自国通貨建て 短期 固定金利債券＝DSTF  
（揖）自国通貨建て 長期（短期） 金利インデッ  
クス債券＝DI∬ⅠⅠ  
（毎）自国通貨建て 長期 物価インデックス債券  
＝DI∬IP  























































＜表6、7を挿入＞   




























































































































































































一ノ05－   


















































































































































－JO7－   
罪の克服、危機の深化防止の方策として、民間主体、  
各国個別、多国間等の複数の視点からのいくつかの  








































































一ノ0β一   
図1マンデル・フレミングモデルによる資本流入のメカニズム  
（出所）ケイブス他【2003】を参考に作成  
表1資本流入に対する四つのマクロ経済的な方策   
マクロ経済的方策   長所   短所   
（A）資金流入を許容   国際収支黒字が自動的に調整される  インフレ圧力の発生   
（B）外貨準備の流入を不胎化  しばらくの間現状を維持できる   不胎化は持続不可能   
（C）通貨の増価を許容   インフレ防止   輸出セクターの競争力低下   
（D）資本規制を課す   国際収支黒字の緩やかな低下   相対的に高い国内資金利用の必要性   
（出所）ケイブス他【2003】を参考に作成  
表2 農本流出に対する四つのマクロ経済政策   
マクロ経済的戦略   長所   短所   
（A）資金流出を許容   流出への調整がうまくいく   銀行破綻や不況   
（B）流出を不胎化   しばらくの間現状を維持できる   外貨準備の減少   
（C）通貨の減価を許容   純輸出と総合収支の改善  
（D）資本流出規制を課す   通貨暴落防止   国の信認低下 
（出所）ケイブス他【2003】を参考に作成  
図2韓国の資本収支項目別純流入の推移  図3マレーシアの資本収支項目別純流入の推移  
（資料）ADB統計  （資料）ADB統計   
一ノ0クー   
図4 タイの資本収支項目別純流入の推移  図5 インドネシアの資本収支項目別純流入の推移  
（資料）ADB統計  （資料）ADB統計  
図6 フィリピンの資本収支項目別純流入の推移  
（資料）ADB統計  
図7 BIS報告銀行の対危機国貸付残高の推移  
（資料）BIS統計  
一Jノ0－   
図8 BIS報告銀行の対危機国純貸付残高の推移  
（資料）BIS統計  





一丁JJ－   
図12 銀行貸出成長率  
（資料）ADB統計  
図13 要求払い預金成長率  
（資料）ADB統計  
図14 総預金成長率  
（資料）ADB統計  
－ノブ2－   
図15 国際債券発行残高における各国発行額と通貨のシェア  
lヽ八  Iur（、】i＝しI J叫－；1－－  11L  ヽ“山e＝atlJ〔◆こ…乙1dこl 八t一封ー乙Illエー  
（出所）Hausmannetal［2003】  
表3 アメリカ居住者の保有する国際債券の地域別・通貨別構成（100万ドル）  
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表4 世界の地域別国際的原罪指標  
OSINl   OSIN2   0SIN3   
金融センター   0．53   0．37   0．08   
ユーロ圏   0．52   0．72   0．09   
他の先進国   0．94   0．82   0．72   
オフショア   0．97   0ニ98   0．87   
発展途上国  0．99   0．99   0．93  
LAC   1．00   1．00   1．00   
中東・アフリカ   0．99   0．99 0．90   
アジア太平洋   0．99   0．99   0．94   
東欧   1．00   0．98   0．84   
（出所）Hausmann，etal【2003】  
一丁Jゴー  
表5 アジア通貨危機国の国際的原罪指標と国内的原罪指標（1999－2001平均）  
OSINl   OSIN2   OSIN3   DSINl DSIN2   DSIN3   
タイ   0．88   0．87   0．87   0．000   0．135   0．135   
マレ・－シア   1   0．000   1．000   1．000   
インドネシア   0．99   0．98   0．98   0．000   1．000   1．000   
フィリピン   0．99   0．99   0．000   0．358   0．358   
韓国   
（出所）Housemanetal［2003】とEichengreenetal［2003】より作成  
表6 アメリカ居住者の保有するアジア危機国の国際債券の通貨構成（百万ドル）  
合計  USドル   ユーロ  円  自国通貨   
年   2001  2003  2001  2003  2001  2003  2001  2003  2001  2003   
インドネシア  297  666  292  480   0   0   0   6   5   180   
韓国   4658  4217  4307  3888   19 83   41   248  277   
マレーシア  1585  3878  1559  3717      7   111   18   13   
フィリピン  2520  3412  2447  3205     130  18   2   8   75   
タイ   738  862  699  652   0   0   10   29   209   
五カ国合計  9798  13035  9304  11942  67   178   118  161  308  754   
（資料）アメリカ財務省［2001］［2003］より作成  
表7 アメリカ居住者の保有するアジア危機国の国際債券の通貨シェア  
USドル  ユー【コ  円  自国通貨   
年   2001   200亭   2001   2003   2001   2qO3  2001   2003   
インドネシア  98．32％  72．07％  0．00％  0．00％   0．00％  0．90％  1．68％  ・27．03％   
韓国   9え48％  92．20％  0．41％  0・26％   1．78％   0．97％  5．％  6．57％   
マレーシア  98．36％  95．85％  0．08％  0．95％  0．44％   2．86％  1．1 ％ 0．34％   
フィリピン   97．10％  93．93％  1．87％  3．81％   0．71％  0．08％  0．32％  2．20％   
タイ   94．72％  75．84％  0．00％  0．00％   1．3＄％   ．12％  3．93％  24．25％   
五カ国合計  94．96％  91．＄1％  0．68％   1．37％  1．20％   1．24％  3．14％  5．78％   
（資料）アメリカ財務省［2001］［2003］より作成  
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